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With the continuous development in China’s economy, the demand for resources 
is increasing. It became a challenge for China’s economic development to obtain 
resources at relatively cheap price. It’s necessary for China to establish an efficient 
and sound futures market at the moment because the prices for commodities are 
mostly priced by the hand of international futures market. The health of futures 
market relies on futures companies which is one of the main bodies of futures market. 
Considering the special broker status, hard survival situation and risk characteristic, 
it’s necessary for futures companies to manage the various risk factors existing in the 
entire procedure of futures companies’ operation. 
By the means of studying and getting experience from the financial risk cases that 
occurred in related financial institutions, combining current deficiencies in futures 
companies’ risk management and applying theory and reality together, the purpose 
and meaning of this essay is to research and explore the way of establishing efficient 
risk monitoring system for futures companies and facilitate lasting, stable and healthy 
development in China’s futures market.     
This essay starts from the case study of the “Everbright Securities Mistaken 
Trade”, then the analysis of futures companies’ risks, finally the suggestions for the 
establishment of risk monitoring system. 
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第一章 导  论 
1 
第一章  导  论 
中国期货市场，从 1993 年标准化期货合约起始到盲目无序发展、进行清理

























































































































































第二章  光大乌龙指事件引发的思考 
2013 年 8 月 16 日，中国证券市场上发生了惊心动魄的重大乌龙事件。事件
的主角是光大证券。该证券公司下属策略投资部在自营交易中，运用 ETF 套利交
易策略时出现重大失误。当天交易涉及 150 多只股票，程序化交易软件下单 234
亿，成交 72.7 亿。短时间迅速推高多数股票价格，致使上午 A 股市场市值增加
了 3400 亿。仅两分钟后，上证指数又直线下跌，弄得股民不知所措，收盘以绿
盘报收,临终，光大证券当日交易持仓头寸当日盯市盈亏 1.94 亿。两日后，中国








5 倍标准处罚，罚款 4.3605 亿，罚没合计金额 5.2328 亿元；（2）对人员处理：
1、对这次“乌龙指事件”的主要决策人总裁徐浩明、总裁助理兼研究所所长杨
赤忠、计财部总经理沈诗光、策略投资部总经理杨剑波，分别处以警告、罚款



















图 2-1 光大事件进程图 
 
2013 年 8 月 16 日 9 点 30 分，证劵交易开始，公司策略投资部执行 ETF 套
利交易策略，开展自营业务交易。核定当天现货交易额度为 8000 万元。 
2013 年 8 月 16 日 9 点 41 分，当天交易 11 分钟，程序化交易软件发现套利
机会，套利策略订单生成系统生成订单，随即发出买入第一组计 177 笔 180ETF
成分股的指令，委托金额合计不超过 200 万元，交易一切正常。 
2013 年 8 月 16 日 10 点 13 分，当天交易 43 分钟，程序化交易软件发出买
入第二组计 102 笔 180ETF 成分股的指令，委托金额合计不超过 150 万元，累计
交易金额不超过 350 万元，交易一切正常。 
2013 年 8 月 16 日 11 点 02 分，当天交易 92 分钟，计 1 小时 32 分钟，程序
化交易软件发出买入第三组计 1772 笔 180ETF 成分股的指令，委托金额合计不超
过 200 万元，累计交易金额不超过 550 万元，一切交易正常。 
2013 年 8 月 16 日 11 点 06 分，当天交易 96 分钟，计 1 小时 36 分钟，程序
化交易软件发出买入计 26082 笔 180ETF 成分份指令。 
2013 年 8 月 16 日 11 点 07 分，当天交易 97 分钟，计 1 小时 37 分钟。上海
证券交易所发现异常，随即电话问询，与此同时，交易员也发现成交金额巨大，
出现异常。一边请示领导，一边撒单。为了对冲巨量成交的多头股票持仓风险，
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